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/Z/^/DK͊ 
EƵŽǀŝƐƟŵŽůŝƉĞƌůĂ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞĚĞůƚĞĐŶŝͲ
ĐŽĚĞůůĂƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ 
 
 
ŽŶ ů͛ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞ ĚĞůů͛ůďŽWƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͕ ĨŽŶĚĂͲ
ŵĞŶƚĂůĞƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽƉĞƌůĂƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞ͕ĞůĂ
ĮƌŵĂ ĚĞů ŶƵŽǀŽ ŽŶƚƌĂƩŽ ŽůůĞƫǀŽ EĂǌŝŽŶĂůĞ
ĚĞů>ĂǀŽƌŽ;E>Ϳ͕ĚŝŝŶƚĞƌĞƐƐĞƐŽƉƌĂƩƵƩŽƉĞƌŝ
ĚŝƉĞŶĚĞŶƟƉƵďďůŝĐŝ͕ĐŝƚƌŽǀŝĂŵŽŶƵŽǀĂŵĞŶƚĞĚŝ
ĨƌŽŶƚĞĂĚƵŶĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽĐŚĞĞƐŝŐĞƵŶĂ ĨŽƌƚĞ
ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ ĐƵůƚƵƌĂůĞ ĞĚ ƵŶĂ ĚĞĐŝƐĂ ƚƌĂƐĨŽƌŵĂͲ
ǌŝŽŶĞ ĚĞůů͛ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ ĚĞůůĂ ŶŽƐƚƌĂ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽͲ
ŶĞ͘ 
ŽŶů͛ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĞĚĞůů͛ŽƌĚŝŶĞğĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƚŽů͛ĞƐĞƌͲ
ĐŝǌŝŽ ĚĞůůĂ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞ ĚŝƐƉŽŶĞŶĚŽ ů͛ŽďďůŝŐĂƚŽͲ
ƌŝĞƚă ĚĞůů͛ŝƐĐƌŝǌŝŽŶĞ ŶŽŶĐŚĠ ŝů ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ
ĚĞůůĂ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă Ěŝ ĐƌĞƐĐĞƌĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͘
ŽŶůĞŶŽǀŝƚăŝŶƚƌŽĚŽƩĞĚĂůĐŽŶƚƌĂƩŽğ͕ŝŶŽůƚƌĞ͕
ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ ŝů ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ ĚĞůůĂ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ
ƐĂŶŝƚĂƌŝĂĚĞůůĂƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞĚĞĮŶŝƚĂĚĂůůĂĐŽƐƟƚƵͲ
ǌŝŽŶĞ Ěŝ ƵŶĂŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ ƉĂƌŝƚĞƟĐĂ ĐŚĞ ĚŽǀƌă
ŝŶƚĞŵƉŝďƌĞǀŝƌŝǀĞĚĞƌĞů͛ŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽƉƌŽĨĞƐƐŝŽͲ
ŶĂůĞĞĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌĞƉƌŽďůĞŵŝƐƉĞĐŝĮĐŝĚĞůůĞƐŝŶͲ
ŐŽůĞƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚăĂůůŽƐĐŽƉŽĚŝƉƌŽƉŽƌƌĞƐŽůƵͲ
ǌŝŽŶŝ ƉĞƌ ůĂ ůŽƌŽ ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ Ğ ŝů ƌŝůĂŶĐŝŽ
ĚĞůů͛ĂƫǀŝƚăĞĚĞŝƉƌŽŐƌĂŵŵŝĚŝ ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞĐŚĞ
ĐŽŝŶǀŽůŐĂŶŽƚƵƫ͘  
ŽŶƟŶƵŝĂŵŽĂ ƌŝĐĞǀĞƌĞ ƐƟŵŽůŝĐŚĞĐŝ ŝŶĚƵĐŽŶŽ
ĂĚƵŶĂƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞůĞŐĂƚĂƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞĂůƉĂƐͲ
ƐĂŐŐŝŽĚĂĚŽǀĞĂƌƌŝǀŝĂŵŽĂĚŽǀĞǀŽŐůŝĂŵŽĂƌƌŝͲ
ǀĂƌĞ͘ 
KǀǀŝĂŵĞŶƚĞƐĞƌǀĞŝůĐŽŶƚƌŝďƵƚŽĚŝƚƵƫĞĚŝƚƵƫ
Őůŝ ĂŵďŝƟ͕ Ă ƉĂƌƟƌĞ ĚĂŝ ŶŽƐƚƌŝ ƐĞƌǀŝǌŝ ƉƵďďůŝĐŝ
ĮŶŽĂůůĞƌĞĂůƚăƉƌŝǀĂƚĞĞĚŝĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ͘ 
͛ğ͕ ƚƵƩĂǀŝĂ͕ ŝů ƌŝƐĐŚŝŽ Ěŝ ĐĂŵŵŝŶĂƌĞ ŝŶ ŵŽĚŝ
ĚŝīĞƌĞŶƟ͘ĂƵŶ ůĂƚŽƐŝǀĂĂ ƌŝůĞŶƚŽƉĞƌ ů͛ŝŶǀĞĐͲ
ĐŚŝĂŵĞŶƚŽĚĞŝŶŽƐƚƌŝ͞ůƵŽŐŚŝĚŝůĂǀŽƌŽ͟ĐŚĞŶŽŶ
ŚĂŶŶŽĂƉƉƌŽĮƩĂƚŽĚĞůůĂĨŽƌƚĞƐƉŝŶƚĂŝŶŶŽǀĂƟǀĂ
ĚĂƚĂĚĂůůĂƌŝĨŽƌŵĂƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĂĚĞůůĞƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝ
ƐĂŶŝƚĂƌŝĞĞů͛ĂƩĞŐŐŝĂŵĞŶƚŽĚŝĐŽůůĞŐŚŝĐŚĞŶŽŶƐŝ
ƐŽŶŽǀŽůƵƟŵĞƩĞƌĞŝŶĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶĞĞŶŽŶŚĂŶŶŽ
ǀŽůƵƚŽ ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ Ăů ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ͕ ŝŶ ĂůĐƵŶŝ
ĐĂƐŝ͕ĂŶĐŚĞŽƐƚĂĐŽůĂŶĚŽůŽ  ͘
Ăůů͛ĂůƚƌŽ Đ͛ğ ƵŶ͛ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ĂĐĐĞůĞƌĂǌŝŽŶĞ͗ ŶĞů
ƐĞƩŽƌĞ ƉƌŝǀĂƚŽ ŝů ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ ĚĞŝ ĐŽůůĞŐŚŝ ğ ƌŝĐŽͲ
ŶŽƐĐŝƵƚŽƉĞƌ ůĂ ůŽƌŽĐĂƉĂĐŝƚăĚŝĐŽůůĂďŽƌĂƌĞĐŽŶ
ƚƵƩĞ ůĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝ ĐŚĞ Ɛŝ ŽĐĐƵƉĂŶŽ Ěŝ ƉƌĞǀĞŶͲ
ǌŝŽŶĞĞĂůƚƌĞƩĂŶƚŽŶĞůƐĞƩŽƌĞƉƵďďůŝĐŽ͗ůĂĨŽƌƚĞ
ŵŽƟǀĂǌŝŽŶĞ Ěŝ ĐŽůůĞŐŚŝ ĐŚĞ ĐŽŶƟŶƵĂŶŽ Ă ƉƌŽͲ
ƉŽƌƐŝ͕ ĂŶŽŶƟƌĂƌƐŝ ŝŶĚŝĞƚƌŽĞĂ ĐŽůůĂďŽƌĂƌĞĐŽŶ
ƚƵƫ ŝ ƐŽŐŐĞƫ ĐŽŝŶǀŽůƟ͕ ĚŝŵŽƐƚƌĂ ĞŶĞƌŐŝĐŽ
ĂƩĂĐĐĂŵĞŶƚŽĂůůĂƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞĞůĂƉƌŽŶƚĂĚĞƚĞƌͲ
ŵŝŶĂǌŝŽŶĞĚŝǀĞĚĞƌůĂƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ  ͘
͛ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ͕ƉĞƌĐŝž͕ƵŶĂƌŝŇĞƐƐŝŽŶĞĐŚĞĐŝĂŝƵƟ
ĂƌŝĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĞŐůŝĂƐƉĞƫĚĞůůĂŶŽƐƚƌĂƉƌŽĨĞƐƐŝŽͲ
ŶĞ ĐŚĞ ƐŽŶŽ Ɖŝƶ ŽƌŝŐŝŶĂůŝ ƉĞƌ ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ Ă ƵŶ
ŵŽŶĚŽĚĞůůĂƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞƉƌŽŶƚŽĂŝĐĂŵďŝĂŵĞŶͲ
ƟĞĂŵĞƩĞƌĞŝŶĐĂŵƉŽƌŝƐŽƌƐĞ͘ 
WĞƌ ƋƵĞƐƚŽ ĂďďŝĂŵŽ ďŝƐŽŐŶŽ Ěŝ ƚĞ͕ ĂďďŝĂŵŽ
ďŝƐŽŐŶŽĚŝǀŽŝ͕ĂďďŝĂŵŽďŝƐŽŐŶŽĚŝŶŽŝ  ͊
 
^ŝƚƌĂƩĂĚĞůůĂƌŝĐŚŝĞƐƚĂŶŽŶĚŝƵŶĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ
ƉĞƌƐŽŶĂůĞĞƐŽůŝƚĂƌŝŽ;ĂĐƵŝƉƵƌƚƌŽƉƉŽƐŝĂŵŽĂďŝͲ
ƚƵĂƟͿ͕ŵĂĐĂƉĂĐĞĚŝŵĞƩĞƌƐŝ ŝŶĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶĞĐŽŶ
ů͛ƵƚĞŶǌĂĞ ĐŽŶĂůƚƌĞĮŐƵƌĞƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ͕ ĂůůĂ ƌŝͲ
ĐĞƌĐĂĚŝƵŶĂƌŝŶŶŽǀĂƚĂŝĚĞŶƟƚăƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ  ͘
YƵĞƐƚĂ ƌŝǀŝƐƚĂ ğ ŶĂƚĂ ĐŽŶ ƋƵĞƐƚŽ ŝŶƚĞŶƚŽ Ğ ůŽ
ƐƟŵŽůŽ ŝŶŝǌŝĂůĞğƉĂƌƟƚŽƉƌŽƉƌŝŽĚĂĐŽůŽƌŽ͕ĐŚĞ
ĐŽŵĞƚĞ͕ǀŽŐůŝŽŶŽŵŽƟǀĂǌŝŽŶĞ͕ǀŽŐůŝŽŶŽƌŝƐƵůƚĂͲ
ƚŽ͕ǀŽŐůŝŽŶŽĞƐƐĞƌĞĞŶŽŶĂƉƉĂƌŝƌĞĞƐŽƉƌĂƩƵƩŽ
ĚŝŵŽƐƚƌĂƌĞ ĐŚĞ ƐŝĂŵŽ ƵŶĂ ĐŽŵƵŶŝƚă ĐŚĞ ƉƵž
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌƐŝŶŽŶƐŽůŽĐŽŶŝůŐŝƵƐƚŽƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶͲ
ƚŽ ƚĞĐŶŝĐŽ-ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͕ ŵĂ ĂŶĐŚĞ ŝŶĐŽŵŝŶͲ
ĐŝĂŶĚŽĂŵŽƐƚƌĂƌĞ ŝůƉƌŽƉƌŝŽĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƐƵůƉŝĂͲ
ŶŽƐĐŝĞŶƟĮĐŽĞĚŝƌŝĐĞƌĐĂ  ͘
/ŶƋƵĞƐƚ͛ŽƫĐĂĚŝƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽƉƌŽĨŽŶĚŽůĂĐƌĞͲ
ƐĐĞŶƚĞ ƌŝĐŚŝĞƐƚĂĚ͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞŽďďůŝŐĂ ŝ ƉƌŽĨĞƐͲ
ƐŝŽŶŝƐƟ ĚĞůůĂ ƐĂůƵƚĞ͕ Ğ ŝŶ ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ ƉĞƌ ů͛ ĂƌĞĂ
ĚĞůůĂƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ͕ĂĚƵŶĐŽƐƚĂŶƚĞĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶͲ
ƚŽĚĞůůĞ ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĞ ƌĞůĂƟǀĞĂŝŵŽĚĞůůŝŽƌŐĂŶŝǌͲ
ǌĂƟǀŝ͕ĂŐůŝ ƐƚƌƵŵĞŶƟŽƉĞƌĂƟǀŝĞĚŝŐĞƐƟŽŶĞĚĞŝ
ƉƌŽĐĞƐƐŝ͘ 
/ůƉƌŽĐĞƐƐŽĚŝƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞĚĞůůĞWƌŽĨĞƐƐŝŽͲ
Ŷŝ^ĂŶŝƚĂƌŝĞŶĞůů͛ƵůƟŵŽĚĞĐĞŶŶŝŽŚĂƌĂĚŝĐĂůŵĞŶͲ
ƚĞŵƵƚĂƚŽƐŝĂŝůŝǀĞůůŝĚŝƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚăƐŝĂŝŵĞƚŽͲ
Ěŝ Ěŝ ƌĞůĂǌŝŽŶĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ ĐŽŶ ůĞ ĂůƚƌĞ ĮŐƵƌĞ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ͘ 
ǁǁǁ͘ŽũƐ͘ƵŶŝƚŽ͘ŝƚ  ƉĂŐ͘ϯ 
/dKZ/>WŝŶ–WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞŝŶŽƌƐŽ 
͛ŵŽůƚŽŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐŽƩŽůŝŶĞĂƌĞĐŽŵĞŝů ƐŝŐŶŝĮͲ
ĐĂƚŽĚŝĂƵƚŽŶŽŵŝĂƐŝĂĐŽůůĞŐĂƚŽĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞĂ
ƋƵĞůůŽĚŝ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă͗ŶŽŶĐŝƐŝƉƵžĚŝĐŚŝĂƌĂͲ
ƌĞ ĂƵƚŽŶŽŵŝ ƐĞ ŶŽŶ Ɛŝ ĂĐĐĞƩĂ ůĂ ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ Ěŝ
ĚŽǀĞƌ ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ͕ ŝŶ ŵŽĚŽ ĐŽŵƉůĞƚŽ ĞĚ ĂƌŐŽͲ
ŵĞŶƚĂƚŽ͕ĚĞůƉƌŽƉƌŝŽŽƉĞƌĂƚŽ͖ĂůůŽƐƚĞƐƐŽŵŽĚŽ
ŶŽŶ Ɛŝ ƉƵž ĞƐƐĞƌĞ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝ ƐĞ ŶŽŶ Ɛŝ ƉƵž
ĞƐĞƌĐŝƚĂƌĞĐŽŶĂƵƚŽŶŽŵŝĂŝůƉƌŽƉƌŝŽƉŽƚĞƌĞĚĞĐŝͲ
ƐŝŽŶĂůĞ͘ 
YƵĞƐƚŽƐŝŐŶŝĮĐĂĐŚĞ ů͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĂĚĞǀĞ ŝƐĐƌŝǀĞƌƐŝ
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